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Ⅰ　はじめに
　近年の管理会計研究においては，北米の研究
を中心に経験的証拠を蓄積しつつある１）。本
稿は業績管理会計研究，なかでも非財務業績評
価指標（Nonfinancial Performance Measures；
以下，非財務指標とする）の研究に焦点を当
て，それらが導き出してきた経験的証拠を整理
検討することを目的とするものである２）。
　品質，顧客満足度，マーケットシェア，従業
員満足度のような非財務業績及び非財務指標
は，わが国も含めた世界中の企業が重要視する
ところである。品質や顧客満足度等の非財務の
業績が将来の売上高，会計利益，あるいは株価
等の財務業績を向上させると考えられているの
であろう。その一方で，非財務指標あるいは非
財務業績が将来の売上高や会計利益等の財務指
標あるいは財務業績にどれほどのインパクトを
与えるかについては，言い換えるならば非財務
指標の経済的帰結に関する議論は，ほとんどな
されてこなかったのが実情である。非財務業績
の管理あるいは非財務指標が本当に役に立って
いるのかどうかについて検証されないまま非財
務指標は企業実務で利用され続けてきたのであ
る。本稿は，北米を中心に近年蓄積されつつあ
る非財務指標の経済的な帰結に関する経験的証
拠を，整理・検討することを第一の目的とす
る。
　非財務指標の研究との関連で，戦略的業績評
価システム（Strategic Performance Measurement 
System；以下 SPMS）の研究を無視すること
はできない。この20年，バランスド・スコアカ
ード（Balanced Scorecard；以下 BSC）のよ
うな SPMS に大きな脚光があたり，採用する
企業も増えつつある。財務及び非財務の業績評
価指標がシステマティックに組み込まれるとい
う特徴を有する SPMS には，将来の株主価値
増大を促すという大きな効果が期待されてい
る。また，SPMS には企業の戦略実行を支援す
るという役割も期待されている。本研究では，
近年次第に蓄積されつつある北米における実証
研究及び実験研究が示す経験的証拠から SPMS
の効果を検討することを第二の目的としたい。
Ⅱ　非財務指標とSPMS
　第２次世界大戦後以降，わが国では製品・サ
ービスの品質を重要視する企業が多い。また，
方針管理３）といった，非財務指標をシステマ
ティックに組み込んだ経営管理技法もある。戦
後の日本企業が品質を重要視してきた理由は，
「良い製品が利益を生む」，言い換えるならば，
品質という非財務の業績が財務業績の源泉にな
る と 考 え て き た か ら で あ ろ う。「made in 
Japan」が飛躍的に世界に広がり，世界的に高
品質の代名詞になりえたのは，そして製造業を
中心とする日本企業が財務業績を拡大してきた
のは，品質という非財務の業績及び指標を重要
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視してきたことの結果であるともいえよう。近
年においては，品質以外にも，マーケットシェ
ア，顧客満足度，従業員満足度等の非財務指標
を重要視する企業は増えている。それらの意図
するところは，品質と同様に，顧客満足度等の
非財務指標が将来の財務業績を向上させると考
えているのであろう。
　1980年代から1990年代前半にかけて，米国で
は日本の品質等の非財務業績を重視した経営管
理技法を，採用する動きが盛んとなった。例え
ば，日本企業の QC あるいは TQC をベースと
した品質管理技法である Motorola や GE のシ
ックスシグマはその典型的な例であるといえよ
う。これらの非財務の視点に関する動きが米国
で集約されたのが Kaplan and Norton(1992)
で示された BSC である。その後，BSC のよう
な戦略に焦点を当てた業績評価システム，ある
いは経営管理技法として，タブロイドボード
（Tableau de Bord）４），無形資産スコアカード
（Intangible Asset Scorecard）５）等が提唱され
始めている。これら戦略を焦点に当てた業績評
価システムを総称して「戦略的業績評価システ
ム ; SPMS」という。
　SPMS とは企業の戦略を達成することを目的
とした業績評価システムである。そしてその最
大の特徴は，異なる視点をカバーする財務と非
財務の指標をマネジャーに提供するように設計
されており，それらの指標が組み合わさること
により，戦略と首尾一貫する業績評価指標へと
変換する方法を提供することにある。SPMS に
関連する指標には，原因と結果の連携を特定化
する潜在能力が備わっており，その連携によっ
て業務が組織の戦略に関連する方法が描写され
る。このように，論理的なフレームワークを提
供することによって戦略を策定・実施するのが
SPMS なのである（Chenhall,2005）。以下は，
Kaplan and Norton(2000)で示された，モービ
ル北米マーケティング＆リファイニング事業
部６）の BSC（表１）と戦略マップ（図１）の
フレームワークを示したものである。BSC で
は「財務の視点」，「顧客の視点」，「内部ビジネ
ス・プロセスの視点」，「学習と成長の視点」の
４つの視点ごとの戦略テーマが提示され，それ
らが具体的な戦略目標，更に成果尺度に落とし
込まれている。そして，BSC の４つの視点に
またがる戦略目標と成果尺度の因果関係を示し
たのが戦略マップである。言うまでもないこと
ではあるが，これらの BSC 及び戦略マップの
最終的な目的は財務業績（表１，図１では
ROCE）を向上させることにある。
Ⅲ　非財務指標の財務業績に与える影
響
　SPMS のみならず，全ての非財務指標の最終
的な目的は将来の会計利益，ROA，株式リタ
ーン等の財務業績の向上にあるといえよう。多
くの企業が品質や顧客満足度等の非財務指標を
重要視しているが，その前提条件は，非財務業
績及び非財務指標は将来の財務業績を向上させ
るというものである。非財務指標の導入が将来
の企業財務業績にどのような影響を及ぼしてい
るのかという問題は，非財務指標の前提条件に
関わる重要な問題であるといえよう。コンティ
ンジェンシー理論によれば，全ての企業に共通
して有用となる組織，経営管理の技法などはな
く，企業が有する特徴あるいは環境によって適
合する組織形態や経営管理技法が決定されるの
である。つまり，単純に非財務指標や SPMS
を導入したからと言って，それが一律に企業の
将来財務業績の向上につながるとは限らないの
である。
　本節では，非財務指標の導入が将来の業績に
どのような影響を及ぼすのか，そしてどのよう
な特徴を持つ企業に非財務指標や SPMS が合
致するのか，という問題を取り扱った研究が示
す経験的証拠を見てゆきたい。
１． 顧客満足度と財務業績との関係〈Banker 
et al.(2000)，Ittner & Larcker(1998a)〉
　Banker et al.(2000)では，ホテル産業におけ
る顧客満足度と財務業績との関係を検証してい
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る。報酬プランに財務指標及び非財務指標を用
いている18社のホテル72ヶ月分のデータを用い
た検証の結果，次のような証拠を提示してい
る。即ち，①顧客満足度は将来の売上収益や営
業利益と正の有意な相関を示すこと。そして，
②限定的ではあるが，顧客満足度は短期的な財
務業績よりも長期的な財務業績とより相関する
ことである。つまり，ホテル産業においては，
顧客満足度の向上が将来財務業績の向上につな
がるため，報酬プランに顧客満足度を組み入れ
る合理性が証明されたのである。
　Ittner & Larcker(1998a)でも電話会社の顧
客満足度指標が顧客の購買活動（電話会社の継
続利用，収益，収益の成長性）の先行指標とな
っているのか，言い換えるならば，顧客満足度
が将来収益の要因となっているのかどうかを検
証した。結果は限定的なものであった。顧客満
足度が将来の収益の源泉となっていることが確
認されたものの，次のような事実も示されてい
る。即ち，顧客満足度と収益との関係が正の有
意な相関を示すのは，顧客満足度がある一定の
水準までであり，顧客満足度の水準が高い場合
には，顧客満足度と収益との間に正の相関がみ
られなくなり，収益は低減カーブを描くという
ものである。顧客満足度の向上は部分的に収益
の改善に役立つのであるが，それは顧客満足度
表１　モービルNAM&Rのバランスド・スコアカード
視点 戦略テー マ 戦略目標 成果尺度
財務 財務面の向上 ROCE
保有資産の活用
収益性
業界内のコスト・リーダー
利幅の大きな売上の増加
ROCE
キャッシュ・フロー
同業種の純利益ランキング
対同業他社比１ガロンあたりの全部原価
対業界比販売量増加率
プレミアムガソリンの比率
ガソリン事業以外の収益と利益
顧客 消費者を喜ばせる
ディーラーとのウィン
＝ウィンの関係
標的とした消費者を継続的に喜ばせる
ディーラーとのウィン＝ウィンの関係
の構築
主要な市場におけるセグメント占有率
覆面調査員による評価
ディーラーの粗利益増加率
ディーラーの調査
ビジネス・プロセス 製品イノベーション
安全と信頼
競争力ある元売りとなる
品質
良き隣人
革新的な製品とサービス
最高クラスのフランチャイズチーム
精製業務
在庫管理
業界内でのコスト・リーダー
規格遵守，納期厳守
環境，健康，安全性の向上
新製品の ROI
新製品の受容率
ディーラーの経営品質の成績
歩留差異
予期しない設備の停止
在庫レベル
品切率
対競合他社比のアクティビティー ・コスト
完璧な注文履行
環境問題の発生件数
欠勤日数の比率
学習と成長 やる気ある有能なスタ
ッフ
活動に対する組織風土
コア・コンピタンスとスキル
戦略的情報へのアクセス
従業員調査
個人 BSC（達成率）
戦略的なコンピタンスの達成可能性
戦略的な情報へのアクセス
※櫻井（2001）65ページより作成。
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が低い場合においてであり，顧客満足度が高い
状況下では，更に顧客満足度を高めても財務業
績の向上にはつながらないというものである。
言い換えるならば，顧客満足度の財務業績への
効果は限定的なものであるということである。
　これらの研究から推測できることは，顧客満
足度のような非財務指標は，概ね，財務業績の
改善に役立つのであろうが，それはどのような
企業のどのような状況においても起こり得るも
のではないということである。
基本事項 差別化事項
■ディーラーの利益額
・清潔 迅速な販売 ■ディーラーの満足度
・安全
・高品質 親身な従業員
・信頼のブランド
ロイヤリティーの認識
新製品・新サービスで
革新を起こす
顧客価値の向上 良き隣人
ガソリン以外の製品や
サービスの開発
ガソリン以外の製品や
サービスの開発
設備稼働の状況 在庫管理の向上
環境・健康・安全性の
向上
■新製品のROI ■標準セグメントのシェア ■歩留差異 ■在庫レベル ■環境問題
性全安■率切品■止停いなし期予■率容受の品製新■
最高クラスのフランチャイ
ズ・チーム
規格遵守
納期厳守
業界内でのコスト・リー
ダー
■ディーラーの質の評価 ■完璧な注文履行
・方向性の調整 ・職務上の長所 ・プロセスの改善
・個人別目標 ・リーダーシップ・スキル
・総合的な見方
■個人別BSC ■戦略的なスキルの適用率 ■システムの進展
■従業員へのフィードバック
■キャッシュ・フロー
収益増大戦略 生産性向上戦略
ROCEを12％に上昇
■ROCE
■純利益
■ガソリン事業以外の
収益及び利益
ガソリン事業以外の新しい
収益の源泉
プレミアム・ガソリンから
の顧客収益性の増大
業界内におけるコスト・
リーダー
保有資産の最大活用
■対業界比の販売量増
加率
■プレミアム・ガソリンの
比率
■対業界比の1ガロン当たり
原価
財
務
の
視
点
■セグメント別
シェア
消費者を喜ばせる ディーラーとのウィン=ウィンの
関係
顧
客
の
視
点
消費者製品の増価
スキル向上の支援
■覆面調査員
による評価
技術
やる気のある有能なスタッフ学
習
と
成
長
の
視
点
■競合他社のアクティビ
ティー・コストとの比較
優れた業務の遂行
活動に対する組織風土 コンピタンス
内
部
ビ
ジ
ネ
ス
・
プ
ロ
セ
ス
の
視
点
 
※櫻井（2001）66-67ページより作成。
図１　モービルNAM&Rの戦略マップ
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２． 非財務指標と企業の特徴〈Said et 
al.（2003）〉　
　Said et al.(2003)では次の二点が検証されて
いる。一点目は，業績評価システムとして財務
指標のみを採用する企業よりも，財務指標と非
財務指標の組み合わせを採用する企業の方が，
現在及び将来の財務業績において優位に立つの
かどうかということである。二点目は，企業戦
略，規制，財務状況，製品のライフサイクルと
いった企業の特徴と合致しない形で非財務指標
を利用することが，財務業績にどのような影響
をもたらすのかということである。
　サンプルとして選択されたのは非財務指標を
ボーナスプランに用いている全業種の1,441企
業年度と，非財務指標がボーナスプランに用い
られていない1,441企業年度の合計2,882企業年
度である。現在の財務業績として当期の ROA
及び株式リターン，将来の財務業績として１年
後の ROA と株式リターンが採用され，二点の
検証は具体的には次のとおり行われている。ま
ず一点目に関してであるが，非財務指標が用い
られているかどうかをダミー変数にし，そのダ
ミー変数を，現在の ROA，現在の株式リター
ン，将来の ROA，将来の株式リターンの４種
類の財務業績と回帰させ，それらの相関を観察
している７）。結果が示すところでは，非財務
指標のボーナスプランへの利用と，現在の株式
リターン及び将来の株式リターンとは有意に正
の相関が示された８）。要するに非財務指標の
利用は投資家にとって価値関連性があることが
示されたのである。また，非財務指標のボーナ
スプランへの利用は将来の ROA と正に有意に
相関することが示されており９），これは非財
務指標の利用が将来の会計業績を向上させるこ
とを示している。しかしながら，非財務指標の
ボーナスプランへの利用と現在の ROA との間
には有意な正の相関は観察されていない。
　第二点目の検証目的は企業の特徴に合致しな
い非財務指標と財務業績との関連性を見ること
にある。言い換えるならば企業の特徴からして
最適でない非財務指標の利用と財務業績との関
連性を見ることにある。ここでいう「最適でな
い非財務指標の利用」をどのように測定するか
が重要となるのであるが，Said et al.(2003)で
は以下の方法を用いてこの問題をクリアしてい
る。まず，非財務指標の利用は採用する戦略，
製品開発サイクル等，企業の特徴10）の関数で
あるとして，企業の非財務指標の利用に関する
ロジット回帰を推定する。この回帰式の残差の
意味するところは，非財務指標の利用と企業の
特徴とのミスマッチの程度であり，最適でない
非財務指標の程度を示す。次にこの回帰式の残
差をさらに正の残差と負の残差に分類する。正
の残差は過剰に非財務指標を利用していること
を示し，負の残差は過小にしか非財務指標を用
いていないことを示すものである。最終的にこ
れら正の残差及び負の残差と財務業績との相関
を見るのである。Said et al.(2003)が予測する
ところでは，正の残差は財務業績と負に相関
し，負の残差は財務業績と正に相関するという
ものである。
　結果は以下の通りであった。まず残差と株式
リターンとの相関であるが，正の残差は現在及
び将来の株式リターンと有意な負の相関を，負
の残差は現在及び将来の株式リターンと有意な
正の相関を示した11）。つまり非財務指標を過
剰にボーナスプランに利用すること，そして非
財務指標を過小にしかボーナスプランに利用し
ないことは，株式リターンを低減することが示
されたのである。言い換えるならば，非財務指
標のボーナスプランへの利用度合いには投資家
にとって価値関連性があることが示されたので
ある。次に ROA との相関であるが，正の残差
と将来の ROA には有意な負の相関が，そして
負の残差と将来の ROA との間には有意な正の
相関が見られた12）。過剰なもしくは過少な非
財務指標の利用は将来の会計業績にも負の影響
を与えることが示されたのである。しかしなが
ら，正の残差は現在の ROA と負の相関を，負
の残差は現在の ROA と正の相関を示したので
あるが，いずれともに有意ではなかった。
　要するに Said et al.(2003)では下記のことが
非財務業績評価指標とその経済的帰結-先行研究が示す経験的証拠から-
Page:5無断転載禁止　
阪南論集　社会科学編 Vol. 48 No. 2
52
示されたと解釈できるであろう。即ち，非財務
指標をボーナスプランに用いることは，大抵の
場合，現在及び将来の財務業績の改善につなが
るのであるが，企業の特徴や取り囲む状況に合
致した形で非財務指標を採用する場合において
財務業績を向上させ，やみくもな非財務指標の
利用は必ずしも財務業績を向上させることには
つながらないというものである。
３． 非財務指標の利用を放棄する企業の特徴
〈HassabElnaby et al.(2005)〉
　1990年代以降，米国企業による非財務指標や
SPMS の利用が活発化してきている13）。その一
方で，非財務指標や SPMS の利用を放棄する
企業も生じ始めている。こういったことを受け
て，HassabElnaby et al.(2005) で は，Said et 
al.(2003)で用いられた91企業をサンプルとし
て，どういう理由で企業が非財務指標や SPMS
の利用を放棄するかの検証を行っている。この
研究は基本的に上記の Said et al(2003)の研究
を ベ ー ス と し て 議 論 を 展 開 し て い る。
HassabElnaby et al.(2005)では，下記の証拠
を提示している。即ち，非財務指標を経営者報
酬プランに用いることを放棄する企業は，そも
そも非財務指標を採用する段階においてその企
業の特徴14）に適合させることに失敗しており，
それが将来の株式リターンの減少をもたらし，
結果非財務指標の利用を放棄するというもので
あった。逆に，非財務指標を継続的に利用し続
ける企業においては，非財務指標の採用段階に
おいて企業の特徴と合致させることに成功して
おり，それが将来株式リターンの増加をもたら
し，結果として非財務指標を継続的に利用し続
ける，あるいは経営者報酬プランにおける非財
務指標の比重を高めることにつながるというも
のであった。つまり，非財務指標を採用するか
どうかの意思決定を行う場合，企業の戦略や製
品サイクル等の特徴を検討し，それらの特徴に
合致する非財務指標の採用が重要であることが
示されたのである。
４． BSC 採用企業と非採用企業の財務業績
〈Davis and Albright(2004)〉
　Davis and Albright(2004) で は，BSC を 実
施している場合と実施していない場合で将来の
財務業績に差異が出るかどうかが，準実験研究
（quasi-experimental study）15）の手法を用い
て検証されている。
　研究のサンプルとして選択されたのは米国南
東部に位置する銀行の1999年６月から2001年６
月までの２年間の財務業績指標である。この銀
行では合計14ある支店が大きく北部部門と南部
部門という二つの地域に分けられている。南部
部 門 に 属 す る ７ つ の 支 店 は Kaplan and 
Norton(1996)に従った BSC を1998年から実施
しているが北部部門では BSC は実施していな
い。この銀行の全ての支店で用いられている財
務業績指標は９つ16）あるが，それらは最終的
に合成主要財務指標（composite key financial 
measures ; CKFM）に結合される。そしてこ
の CKFM の推移を BSC 実施支店と BSC 非実
施支店ごとに観察している17）。結果は，BSC
実施支店においては1999年６月時点での
CKFM と2001年６月時点での CKFM との間に
有意な差異があることが示され，BSC 非実施
支店においてはこの期間内に有意な差がないこ
とが示された18）。更には，BSC 実施支店と
BSC 非実施支店間での CKFM の変化の比較に
関する検証も行われたが，両者の間に有意な差
があることが示された19）。要するに，Davis 
and Albright(2004)は，BSC の実施が将来の
財務業績を改善することを示しているのであ
る。
５． BSC モデルの検証と指標間の関係
〈Bryant et al.(2004)〉 
　Bryant,Jones,Widener(2004)では125社５年
分のデータを用いて次の２点を検証している。
即ち，① BSC の業績評価指標間には Kaplan 
and Norton が示すような因果関係があるのか，
②財務指標のみを採用する企業と，財務指標及
び非財務指標の両方を採用する企業の評価指標
非財務業績評価指標とその経済的帰結-先行研究が示す経験的証拠から-
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間の相関の差異，これらの二点である。まず①
に 関 し て で あ る が，Kaplan and Norton の
BSC フレームワーク（表１）に従って完全媒
介モデル（fully mediated model ; FMM）を設
定し，それに対して部分媒介モデル (partly 
mediated model ; PMM)を提起し，いずれの
モデルの適合度が高いかを検証した。FMM で
は各視点における指標の説明変数は１段階だけ
下位の指標のみとなっている。一方で PMM で
は，上位視点の決定要因はその下位視点にある
すべてに指標となっている。つまり PMM にお
いては，例えば従業員の能力は，内部ビジネス
プロセスや顧客の視点を媒介して財務の視点の
要因になっている部分もあれば，直接財務の視
点の要因にもなっているのである。下記モデル
における SKILL は「学習と成長の視点」の代
表的な指標である従業員能力20）を，INTRO は
「内部ビジネスプロセスの視点」の代表的な指
標である新製品・サービスの数量，CUST と
MKTSH は「顧客の視点」の代表的指標である
顧客満足度とマーケットシェアを，最後に FIN
は「財務の視点」の代表指標である営業収益，
営業費用，そして利益の３つを用いている。
[FMM]
　INTROt = a0 + a1SKILLt + ε1；
　　CUSTt = b0 + b1INTROt + ε2；
　MKTSHt = c0 + c1CUSTt +ε3；
　　FINt = d0 + d1MKTSHt +ε4； (1)
[PMM]
　INTROt = a0 + a1SKILLt + ε1；
　　CUSTt =  b0 + b1SKILLt + b2INTROt + ε2；
MKTSHt =  c0 + c1SKILLt  + c2INTROt + 
c3CUSTt + ε3；
　FINt =  d 0 +  d 1S K I L L t +  d 2I N T R O t + 
d3CUSTt + d4MKTSHt + ε4； (2)
　結果が示すところでは，FMM は全ての係数
が正に有意ではあったが，モデルの適合度が非
常に乏しいというものであった21）。一方で
PMM は，モデルの適合度では FMM よりも大
幅に改善されていることが示された22）。つま
り，Kaplan and Norton の示す BSC フレーム
ワークを示す FMM はあまりにも単純化しす
ぎたモデルであることが示されたのである。
　次に②財務指標のみを採用する企業と，財務
指標及び非財務指標の両方を採用する企業との
間で評価指標間の相関に違いがあるのかどうか
に関して見てゆきたい。従業員技能の製品投入
量と顧客満足度への係数や，顧客満足度の市場
占有率への係数，市場占有率の収益とコストへ
の係数はいずれの企業においても有意な正の相
関を示している（p ＜0.01）。しかしながら，財
務指標のみを採用する企業では，顧客満足度の
営業収益と営業費用への係数は有意ではあるが
負の値であり（p ＜0.05），製品投入量の財務
（収益，コスト，利益）への係数はすべて有意
な値を示さない。対照的に，財務指標と非財務
指標の両方を採用する企業では顧客満足度の財
務への係数は３つともに正の有意なものであ
り，また製品投入量の利益への係数も正で有意
となっている（全て p ＜0.01）。マネジャーの
注意が財務指標にのみ向けられる企業と，その
注意が企業価値の様々な局面にも向けられる企
業とでは，業績指標間の関係は異なるものであ
った。企業が新製品を投入したり顧客満足度を
あげたりする場合に，そして業績評価システム
において財務指標と非財務指標の両方を強調す
る場合に，より大きな利益が得られるのである23）。
逆に，財務指標にのみ依存してマネジャーの報
酬を決定する企業は，製品革新活動や改善され
た顧客満足度から十分なベネフィットを享受す
ることはできないのである。
６．まとめ
　ここまで見てきたことを整理検討したい。総
じていうならば，報酬プランやボーナスプラン
に顧客満足度等の非財務指標を用いることは財
務指標のみを用いる場合に比べて，財務業績を
向上させる特徴を持つと言える。また，非財務
指標は，投資家に対する価値関連性も有する可
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能性が高いものであると言えよう。更に，非財
務指標を戦略とシステマティックに関連させた
BSC のような SPMS の利用も，非財務指標の
利用の場合と同じく，将来の業績を向上させる
ことが示されている。BSC の前提となってい
る視点間及び指標間のリンケージも認められ，
要するに SPMS における非財務視点が財務の
視点を向上させる要因となっていることから，
一般的な傾向として SPMS にも将来財務業績
を向上させる特徴があると言えるであろう。
　しかしながら，非財務指標の利用が財務業績
に与えるインパクトは産業等によって異なるの
である。非財務指標の利用は，それらの非財務
指標が「企業の特徴」に合致した場合に，財務
業績の向上をもたらし，その効果を最大化する
というものであった。非財務指標が企業の特徴
に合致しない場合，その利用は財務業績の向上
にはつながらないのである。非財務指標をボー
ナスプラン等に利用する場合，企業の特徴とい
かに合致させるか，言い換えるならば，非財務
指標を採用する場合，企業が非財務指標をいか
にカスタマイズするかが最も重要な課題なので
ある24）。非財務指標を企業特徴に合致させな
い場合，それが将来の財務業績の悪化をもたら
し，それによって非財務指標の利用を中止する
ということにもつながるのである。
Ⅳ　SPMSと戦略実行支援機能
　先述したように，SPMS は企業の戦略実行を
支援することを目的とした業績評価システムで
ある。SPMS の典型例ともいえる BSC は，組
織の戦略を達成するのに必要となる評価指標を
組み込んだ業績評価システムである。BSC に
おける各種業績評価指標は「財務の視点」，「顧
客の視点」，「内部ビジネスプロセスの視点」，
「学習と成長の視点」の４つの視点から設定さ
れるものであり，これらの視点には階層があり
財務の視点が最上位であり，学習と成長の視点
が最下層にあたる。BSC における最終的な目
的は組織戦略の観点から必要となる財務指標の
向上を達成させることにある。そのため設定さ
れた財務指標の向上を達成させるべく，財務の
視点と指標を下層の視点及び非財務指標にブレ
ークダウンしていくのである。このことが業績
評価指標には原因と結果の関係が成り立つと言
われる所以であり，BSC が戦略的業績評価シ
ステムと言われる所以である。
　それでは SPMS には本当に組織の戦略実行
を支援する機能があるのであろうか。あるいは
SPMS が企業の戦略にどのような影響をもたら
すのであろうか。本節では SPMS と戦略との
関わり合いを検討した研究を見てみたい。
１． SPMS が 戦 略 に も た ら す 影 響
〈Chenhall(2005)〉
　業績評価の革新の重要性を提示する多くの文
献は，特定の戦略の優先順位の観点から，
SPMS は組織の競争力を改善することを主張し
ている25）。業務 (operation)，バリュー・チェ
ーン，戦略が矛盾しないような方法で戦略を策
定・実施することによって，SPMS は戦略上の
優位性を構築することを支援するというのであ
る。また SPMS は，①生産と戦略に整合性を
持たせることが可能であるため，また，②組織
学習を促進させることが可能であるため，将来
的にも競争力を維持することが可能とされるの
で あ る。 こ れ ら の 主 張 を 検 証 し た の が
Chenhall(2005)である。Chenhall(2005)では
オーストラリアの最大規模の企業200社の上級
管理者に対してアンケート調査を行い，それら
のデータを用いてクロスセクション分析を行っ
ている26）。
　Chenhall(2005)の研究概要は下記の通りで
ある。まず SPMS は「統合的」であるとし，
その特徴を①「業務と戦略のリンケージ」，②
「顧客志向」，③「サプライヤー志向」の３つに
求める27）。次に，これらの特徴が生み出す「競
争 戦 略 の 結 果 (Competitive Strategic 
Outcomes」を①「デリバリー / サービス（ア
フターサービス，短いリードタイム，高品質）」，
②「生産の弾力性（迅速生）」，③「低コスト・
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低価格」に求め，これら３つの原因が SPMS
の特徴にあることを予測するのである。SPMS
は直接的にも競争戦略の結果に影響を及ぼすの
だが，①「生産の戦略との整合化」と②「組織
学習」を媒介として間接的にも競争戦略の結果
に影響を与えることを予測し，それら全ての相
関を検証するのである28）。
　検証の結果は下記のようなものであった。ま
ず，「業務と戦略のリンケージ」，「サプライヤ
ー志向」という２つの特徴は，直接的か間接的
かを問わなければ，全ての競争戦略の結果に影
響を与えるものであった。しかしながら「顧客
志向」は「組織学習」を媒介として「デリバリ
ー / サービス」にのみ影響を与えるだけであっ
た。SPMS は概ね組織の競争力を改善するとい
う結果であると解釈できるが，顧客志向が競争
戦略に与える影響は限定的なものであった。注
目すべきは「組織学習」である。「業務と戦略
のリンケージ」と「顧客志向」は「組織学習」
と有意な正の相関を示した。即ち「業務と戦略
のリンケージ」と「顧客志向」は「組織学習」
を触発するものであるということがいえる。し
かしながら「組織学習」と有意な正の相関を示
した競争戦略の結果は「デリバリー / サービ
ス」のみであり，他の競争戦略の結果とは正の
相関を示さなかった。要するに「組織学習」に
よって「生産の弾力性」や「低コスト・低価
格」といった結果には結びつかないことが示さ
れたのである。組織の競争優位の源泉が知的資
産等のインタンジブルズにしばしば求められが
ちであるが，組織学習は企業の戦略にはさほど
影響を与えていないことが観察されたのであ
る29）。
２． BSC における共通指標への偏り〈Lipe 
and Salterio(2000)〉
　先の Said et al.(2003)でも取り上げられてい
たように，各組織には組織特有の特徴及び環境
※ Chenhall(2005), p.398に 基 づ い て 作 成。 原 文 で は "Strucure Model : Intergrative SPMS, strategic alignment of 
manufacturing, organizational study and competitive strategic outcomes."
統合的なSPMS
①業務と戦略のリンケージ
②顧客志向
③サプライヤー志向
組織学習生産と戦略とを整合化
競争的戦略の結果
①デリバリー/サービス
②生産の弾力性・迅速性
③低コスト・低価格
図２　SPMSと戦略結果との構造モデル
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がある。従って全ての組織に有用となる組織形
態や業績評価システムは存在せず，組織はその
組織の特徴に合致した戦略，そして業績評価シ
ステム及び指標を設定するのである（コンティ
ンジェンシー理論）。当然のことながら SPMS
の評価指標も組織ごとにテイラー・メイドされ
るのであり，その組織を評価するに際しては設
定された各評価指標が全て用いられなければな
らない。評価に際して，設定された評価指標が
偏りなく用いられることによって目論みどおり
戦略の遂行に資することができるのであり，も
し設定された各評価指標が偏りなく用いられな
いならばそれは戦略の遂行を目論んだとおりに
は支援していないことを意味する。こういった
問題意識のもとに，Lipe and Salterio(2000)で
は BSC 実施ユニットを評価するに際して設定
された評価指標が偏りなく用いられるかどうか
を実験研究の手法を用いて検討している。以下
その概要を見てゆきたい。
　Lipe and Salterio(2000)では架空企業に属す
る二つのビジネス・ユニットとそれぞれの
BSC の結果数値を用意し，それらを MBA の
学生58人に両組織の上級エグゼクティブとして
評価を行ってもらうという形式が用いられてい
る。二つのビジネス・ユニットはいずれもアパ
レルメーカーであるが，一方のビジネス・ユニ
ットは新店舗と新ブランドの構築が決定されて
いるティーンエイジャー向け衣料を製造・販売
する組織であり（RadWear），もう一方は企業
用 の 制 服 を 製 造・ 販 売 す る 組 織 で あ る
（WorkWear）。両者の戦略やマーケットはまっ
たく異なる。そのため，両者の BSC 評価指標
には共通するものと独自のものがある。Lipe 
and Salterio(2000)の最終的な目的は被験者が
二つのビジネス・ユニットを評価する際に共通
の指標と独自の指標の両方が偏りなく利用され
るかどうかを見ることにある。
　検証方法は次の通りであった。BSC は「財
務の指標」，「顧客の指標」，「内部ビジネスプロ
セスの指標」，「学習と成長の指標」，の４つの
カテゴリーから成りたっている。それぞれのカ
テゴリーには４つの指標が設けられており，合
計16の指標によって BSC は構築されている。
各カテゴリーに属する４つの指標のうち２つ指
標は両組織に共通で残りの２つの指標は独自の
ものである。それぞれの指標の結果数値は全て
目標値を超過しているが，超過の度合いにはバ
ラつきがある。例えば財務の第一番目の共通指
標で RadWear は目標値を8.33％超過している
が，WorkWear 4.17％の超過であったというよ
うに，全ての指標で超過の値にバラつきを持た
せたのである。その目的は，共通の指標で優れ
ている場合と独自の指標で優れている場合で，
評価の点数がどれほど異なるのかを見ることに
ある。バラつき度合いは平衡になるように調整
されている。評価の方法は被験者が BSC を101
ポイントスケール（０：転任　１：非常に悪い 
⇔ 100：優秀）で行うというものである。
　実験の検証結果は，部門と共通指標との有意
な 相 関 の み を 示 す も の で あ っ た。 ま た，
RadWear が共通指標で WorkWear よりも優れ
ている場合，5.97高く評価され，WorkWear が
RadWear よりも共通指標で優れている場合，
7.17高く評価され，いずれもその差は有意であ
った。逆に，独自指標の場合は，それぞれ
0.64，1.77高く評価されているに過ぎず，その
差は有意なものではなかった。要するに評価に
際しては，独自指標は共通指標ほど用いられ
ず，軽視されることが示されたのである。
　この結果は次の二点を意味するものである。
一点目は，評価に際して独自指標が軽視される
ということはユニット・マネジャーの意思決定
にも独自指標があまり用いられないということ
である。SPMS は戦略遂行を支援するべく戦略
を業績評価指標にブレークダウンされたものな
のだが，この結果が示すところでは，計画通り
には戦略は遂行されないということになるであ
ろう。もう一点は，非財務指標があまり用いら
れなくなるということである。Kaplan and 
Norton(1996)は，先行指標（非財務指標）は
それぞれのビジネス・ユニットにカスタマイズ
されがちであるが，遅行指標（財務指標）はし
非財務業績評価指標とその経済的帰結-先行研究が示す経験的証拠から-
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ばしば一般的なものになることに触れている。
非財務指標と先行指標に比重があまり置かれな
いことは，戦略達成に資するようにこれらの指
標が意思決定に組み込まれるように設計され
た，BSC の目的を根底から壊すものと解釈で
きよう。
３． 戦 略 マ ッ プ の 有 用 性〈Banker et 
al.(2004)〉
　上記のように Lipe and Salterio(2000)では，
評価に際しては独自指標は共通指標ほど用いら
れないことが示された。Banker et al.(2004)は
Lipe and Salterio(2000)の独自指標と共通指標
という分類に加えて，戦略にリンクする指標と
戦略にリンクしない指標という分類も加え，評
価に際してどのような指標が利用されるのかを
実験研究の手法で検討したものである。以下詳
しく見てゆきたい。
　まず実験のデザインから見てゆきたい。実験
では480人の MBA の学生に，スミスサン・ス
トアーズという架空の衣料品小売企業内の，二
つのビジネス・ユニット（TWS；女性向け店
舗と TFS；家族向け店舗）をそれぞれの BSC
に基づいて13ポイントスケールで（０＝転任：
十分な改善の見込みなし，12＝優秀：予測値よ
りもはるかに高くマネジャーは素晴らしい）評
価することが求められている。Banker et 
al.(2004)は業績評価指標を共通指標と独自指
標という分類に加え，戦略と言う観点からも分
類を行っている。その結果，業績評価指標は，
共通で戦略にリンクする指標（CL），共通だが
戦略にリンクしない指標（CN），独自で戦略に
リンクする指標（UL），独自だが戦略にリンク
しない指標（UN）の４つからなる。CL，CN，
UL，UN に関しては，いずれかのユニットが
優れていることがありうるため，実験では16通
りの BSC が用意された。それに対応する形で
480人の学生を16のグループ（1グループ30人）
に割り振られる。更に，それぞれのグループ内
で，半数には企業とユニットの簡単な概要のみ
の情報を提供し，残りの半数には，企業と組織
の概要に加えて，記述的な戦略情報と戦略マッ
プが提供される。最終的には32のグループに分
けられた上で，それぞれの BSC に基づいて評
価を行うことになる。これらの実験は，下記の
仮説を検証するためのものである。
　H１　 業績評価に際しては，戦略に関する詳
細情報を持つマネジャーは，詳細な戦
略に関する情報を持たないマネジャ
ーよりも，より大きな（小さな）比重
を戦略にリンクする（リンクしない）
指標に置くであろう。
　H２　 マネジャーが戦略に関する詳細な情報
を有しない場合，戦略にリンクする指
標とリンクしない指標にかけられる
比重に差異はまったく見られないで
あろう。
　H３　 マネジャーが戦略に関する詳細な情報
を有する（有さない）場合，業績評価
に際しては共通で戦略にリンクしな
い指標に比重をかけるよりも，より大
きな（小さな）比重が戦略にリンクす
る独自指標にかけられるであろう。
　仮説の検証の前に，まず，Lipe and Salterio 
(2000)の，共通する指標が独自指標を凌駕す
るという結果を再度検証されたのだが，結果は
Lipe and Salterio(2000)を支持するものであ
り，共通指標が独自指標よりも評価により用い
られるというものであった。
　結果は全ての仮説を支持するものであった。
即ち，詳細な戦略情報を有する場合，評価は戦
略にリンクする指標により依存し，詳細な戦略
情報を有さない場合は共通指標と独自指標のい
ずれにも偏重しないということである。また，
詳 細 な 戦 略 情 報 が あ る 場 合 は，Lipe and 
Salterio(2000)とは異なり，戦略にリンクしな
い共通指標よりも戦略にリンクする独自指標に
より依存するというものであった。
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　これらの発見が意味するのは次のことであ
る。即ち，BSC を成功裏に実施するには業績
評価を行う者が，戦略にリンクする指標を識
別・依存するため，事業戦略の様々な要素を理
解しなければならないということである。つま
り，BSC を成功裏に運用するためには，戦略
マップが極めて重要かつ有用なものとなるので
ある。
４． BSC 有 効 活 用 の た め の 前 提 条 件
〈Libby,Salterio,Webb(2004)〉
　Banker,Chang,Pizzini(2004)では，業績評価
を行うものが事業の戦略を理解している場合に
おいてのみ，共通指標での評価に偏らず，戦略
にリンクする指標をより用いることが示され
た。それによって，BSC 及び戦略マップの戦
略遂行支援機能が達成されることが示唆され
た。
　Libby,Salterio,Webb(2004) で は Lipe and 
Salterio(2000)の共通指標に偏重する問題（共
通指標のバイアス）の原因を，①独自指標の認
識困難性と②独自指標の信頼性に求め，それら
の原因が解消された場合に評価がどのように行
われるのかが実験研究の手法で検証されてい
る。「独自指標の認識困難性」とは共通指標で
相対比較を行うのに認識上の努力はさほど必要
としないが，独自指標で相対評価，もしくは絶
対評価を行うことには相当な認識上の努力が必
要であるというものである。「独自指標の信頼
性」とは業績評価指標としての信頼性を意味す
る。以下詳しく見てゆきたい。
　実験のデザインは Lipe and Salterio(2000)
に基づくものである。Lipe and Salterio(2000)
と同様の BSC 結果指標を227人の MBA の学生
に渡して，どのように評価を行うかを検証して
いる。ただし上記の共通指標のバイアスの問題
を解消するために実験参加者を次のようにグル
ープ分けをする。まず「独自指標の認識困難
性」に関連して，半数の学生には評価プロセス
の説明が義務付けられ，残りの半数には義務付
けられない。評価プロセスの説明が義務付けら
れるならば，評価に際して独自指標も認識しよ
うと努力し，評価に際して独自指標も十分に利
用されることが見込まれるからである。次に
「独自指標の信頼性」に関連して，半数の学生
には第三者機関による BSC 指標の信頼性に関
する保障報告書が付与され，残りの半数には付
与されない。これによって独自指標の信頼性の
問題を解消するのである。これによって実験参
加者が合計４グループに分類されるのである
が，それぞれがどのような評価を行うかを検証
するのである。
　結果が示すところでは，評価プロセスの説明
が義務付けられた場合，そうでないグループよ
りも独自指標をより利用するというものであっ
た。また，第三者機関による保障報告書が付与
される場合，付与されない場合よりも独自指標
をより利用するというものであった。即ち，い
ずれの場合でも共通指標のバイアスを解消し，
BSC の戦略遂行支援機能を手助けするという
ものである。
５．まとめ
　BSC のような SPMS には戦略実行の支援機
能が期待されている。しかしながら，もし，業
績評価を行うものが企業の戦略をよく理解して
いない場合，財務指標のみを用いた評価あるい
は意思決定に偏りがちになり，非財務指標の利
用が用いられなくなるのである。Lipe and 
Salterio(2000)でも指摘されているように，企
業ごとにテイラー・メードされた BSC におい
て，財務指標は ROA や ROE 等のように同じ
ようなものになることが多く，非財務指標にお
いて企業間での差異が生じる。つまり企業独自
の戦略の色彩は非財務指標にこそ現れるのであ
る。もし，その非財務指標が用いられなくなる
ならば，それは企業独自の戦略の実行を危うく
させるものになる。言い換えるならば，BSC
の本来的な意味がなくなるとも言えよう。
　つまり，戦略をスムーズに実行するうえで何
よりも重要なのは，マネジャーが戦略，非財務
指標の意味，そして戦略と非財務指標のリンケ
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ージを，いかに理解・利用するかということに
ある。こういった意味から戦略マップの有用性
が説明できるのである。全社的な戦略及び戦略
と各視点及び指標間の関係を理解し，それによ
って本来意図した評価及び意思決定を担保する
ことが重要なのである。戦略マップにのみ依存
しなくても，非財務指標の重要性が第三者によ
って保障される場合においても，BSC の本来
意図した利用が，即ち戦略実行目的での利用
が，促進されるのである。
Ⅴ　おわりに
　多くの企業が将来の財務業績を向上させるこ
とを目的として，品質や顧客満足度のような非
財務指標あるいは SPMS を導入している。本
研究はそれら企業に対していくつかのインプリ
ケーションを与えるものと考えられる。
　総じていうならば，非財務業績及び指標は将
来の財務業績を向上させる傾向にあるといえる
であろう。即ち，企業が将来の財務業績を向上
させることを目的として非財務指標や SPMS
を導入することには一定の合理性があるのであ
る。しかしながら，非財務指標あるいは SPMS
の採用が必ずしも財務業績の向上につながると
は限らない。戦略，製品開発サイクル等の企業
の特徴に適合する非財務指標の導入が必要不可
欠なのである。やみくもな非財務指標の採用
は，将来の財務業績を向上させるどころか悪化
させる可能性もあり，最悪の場合，非財務指標
の利用に経営者が不満足感を抱きながらその採
用を放棄することにもつながりかねないのであ
る。非財務指標をシステマティックに組み込ん
だ SPMS を導入・利用する場合にも，非財務
指標の意味合い，言い換えるならば戦略と評価
指標との関連性を経営者あるいは業績評価を行
うものが理解し，非財務指標の重要性が何らか
の形で担保されていることが必要となる。つま
り，非財務指標を導入する場合には，企業内の
そして企業を取り囲む様々な条件を理解し，そ
れらの条件に適合する非財務指標を導入し，さ
らには企業内にそれらの条件と非財務指標との
関連性を浸透させなければならないのである。
マーケットリーダーを模倣しての，あるいはコ
ンサルタントに勧められるままの機械的な形で
の非財務指標の導入が失敗に終わるということ
がしばしば見受けられる原因は，ここにあるの
であろう。
　本稿は主に北米での研究成果を整理検討した
ものであり，研究成果は米国企業を対象とした
ものである。企業の特徴や取り囲む経営の環境
が国や地域によって異なることを考えれば，こ
れらの研究結果がそのまま日本企業，あるいは
その他の国の企業に通じるものであるかどうか
は定かなものではない。日本やその他の国の企
業を対象とした非財務指標の経済的帰結に関す
る検証は今後の大きな課題となるであろう。
注
１）北米において管理会計の実証研究の結果が蓄積
され，結果の一般化がなされ始めたのは近年に
なってからである。Zimmerman(2001)では，北
米において管理会計に関する実証研究はあるに
はあるが，財務会計の実証研究に比べるとその
数は少なく，質も高くなく，結果の一般化があ
まりなされていないことが指摘されている。ま
た，Ittner and Larcker(2001)では2001 年まで
に発表された，主に北米の，管理会計に関する
実証研究のサーベイを行っている。そこでは，
価値重視経営（value-based management）のフ
レームワークを用いて管理会計の実証研究を極
めて広範に，そして批判的に概観している。
Ittner and Larcker(2001)は2001 年までの管理
会計に関する実証研究の特徴として次の３つを
あげている。第一に，研究が実務の変化に駆り
立てられているということである。言い換える
ならば「はやり」ばかりを追っかけていたとい
う こ と に な ろ う。 典 型 的 な 例 と し て
Kaplan(1983)に始まる会計と現場管理の結合に
関する研究を引き合いに出している。「AOS，
JAR，JAE 等のジャーナルは生産業績測定や進
展した生産環境におけるインセンティブに関す
る論文を発行したのだが，初期の熱狂にもかか
わらず BSC，無形資産，EVA のような「新た
な」トピックの到来は，会計と現場管理の結合
に関する研究を減らし，研究を発展段階のまま
で置き去りにしてきた」と痛烈に批判している。
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第二番目の特徴として，研究方法が多様である
ため結果の一般化が十分になされていないこと
を指摘している。第三番目の特徴としては，し
ばしば指摘されるのではあるが，データの入手
困難性とデータの多様性をあげている。Ittner 
and Larcker(2001)は，これらの特徴もしくは
問題点を解消する方法を，今後の実証管理会計
研究の指針として提言している。この提言が少
なからず影響を与えていることは近年の実証管
理会計研究の多くが Ittner and Larcker(2001)
を引用していることからも伺える。
　　　Ittner and Larcker(2001)は非財務指標及び
BSC に関する実証研究の整理も行っている。そ
れらを要約すると次の二点になるであろう。即
ち，①非財務指標の価値関連性を検討した研究
のほとんどが財務の指標と顧客の指標という単
一の関係のみを取り上げるばかりであり，様々
なドライバー間の関係を広範に検討することが
求められる。② BSC の利用が業績の改善につな
がっているのかどうかという確かな証拠はまだ
得られておらず，業績への効果に関する研究が
必要となる。
２）対象は2005 年までのものとする。
３）方針管理と BSC の類似性はしばしば指摘される
が，櫻井 (2003)では次の４つの点で異なること
が指摘されている。第一に，BSC の主眼は企業
価値の向上にあるのに対して，方針管理の主眼
が品質管理にある。第二に，BSC においては株
主，顧客，従業員といったステークホルダーを
意識したものであるのに対し，方針管理はそう
いった発想が希薄であること，第三に，BSC で
はすべての目標が定量化され各目標値にウェイ
ト付けがなされ体系的なものとなっているのに
対し，方針管理では目標は定性化されるものも
あり，また体系的なものとはなっていない。第
四に方針管理は，BSC とは異なり，所与のビジ
ョンや戦略の範囲内で PDCA サイクルが設定さ
れているため，ビジョンや戦略をマネジメント
するシステムまでは備わっていない。
４） タ ブ ロ イ ド ボ ー ド の 詳 細 に つ い て は
Bourguignon et al.(2004)が詳しい。
５）無形資産スコアカードの詳細は Sveiby(1997)を
参照されたい。
６）モービル社の一事業部であるが，Kaplan and 
Norton(2000)の訳書である櫻井 (2000)では，
「日本企業における一事業部あるいは事業本部と
は異なり，モービルの北米地域における事業を
統括する法人格を持った会社として考える方が
妥当であろう（51ページ）」としている。
７）回帰式を設定するに際して，ROA との相関を観
察する際には下記の因子がコントロールされて
いる。即ち，①直近の ROA，②当該産業の
ROA，③負債資本比率，④総資産（企業規模），
⑤成長機会（資本の時価に負債の簿価を加えた
ものを期首資産の簿価で除したもの），⑥規制産
業に属しているかどうかのダミー変数，⑦直近
５年間の ROA の標準偏差，である。また株式
リターンとの相関を観察する場合には，当該産
業の株式リターン，直近５年間の株式リターン
の標準偏差，及び上記の③④⑤⑥がコントロー
ルされている。
８）いずれの場合も１％の有意水準が示されている。
９）この場合も１％の有意水準が示されている。
10）Said et al.(2003)では，企業の特徴として次のも
のをあげている。即ち，①探索型戦略（prospector 
strategy）の程度（研究開発費対売上比率，時
価簿価比率，従業員数対売上高比率を因子とし
た主成分分析によって求められる合成指標），②
品質の主導権（品質に関するダミー変数で，主
要な品質アワードの勝者または最終選考に残っ
た場合は１，そうでない場合は０），③製品開発
期間（長期の場合は１，短期の場合は０でダミ
ー 変 数 化。Na t i o n a l  A c a d emy  o f 
Engineering(1992)の長期・短期分類を利用），
④製品ライフサイクル（製品開発期間と同じ方
法を用いて，長期の場合は１，短期の場合は０
とダミー変数化），⑤産業規制（規制産業である
場合は１，そうでない場合は０とダミー変数化），
⑥財務の逼迫状（３つの因子を用いた主成分分
析を用いることによって測定。３つの因子とは，
Ohlson(1980)の Model ３に基づいて測定された
倒産可能性，レバレッジ・レシオ，研究開発費
によって測定されるレバレッジ・レシオ），⑦財
務業績の歪み（会計リターンと株式リターンと
の比率。５年間における年間 ROA と年間ベー
スでの株式リターンとの時系列の相関で測定），
の７つである。
11）いずれも有意水準は１％。
12）前者の有意水準は10％であり，後者の有意水準
は１％であった。
13）Rigby(2001)では，北米の企業の43.9％が BSC
を導入していることが指摘されている。Kaplan 
and Norton(1996)では，その理由を企業の業績
悪化にあったと指摘している。BSC は北米以外
にも全世界に波及している。Anand et al.(2005)
ではインド企業の45.28％が BSC を採用している
こ と を，Chenhall and Langfield-Smith(1998)
では88％のオーストラリア企業が BSC を採用し
て い る こ と を 指 摘 し て い る。 他 に も
Malmi(2000)ではフィンランドにおいて BSC が
非常にポピュラーな経営技法になっていること
を指摘している。その一方で日本企業の場合，
非財務業績評価指標とその経済的帰結-先行研究が示す経験的証拠から-
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BSC の導入率は高くないことが櫻井（2003）や
乙政（2003）で指摘されている。
14）ここでいう企業の特徴は Said et al.(2003)で示
された特徴のことである。詳細は脚注５を参照
されたい。
15） 準 実 験 研 究 と は， 実 験 研 究（experimental 
study）とは異なり，実際には同一主体ではない
ものについて，その客体の属性を限りなく近い
状態でマッチングさせるといった統計的処置を
行いつつ，計量経済学的手法を駆使してプログ
ラムへの参加グループとプログラムに参加しな
かったグループについての比較対照を行うこと
により，プログラム本来の効果を抽出するもの
であり，自然科学のような実験が容易ではない
社会科学の分野において確立しつつある評価方
法のことである。
16）９つの財務指標は，①貸付総額，②無利息預金
総額，③貸出利率，④利息以外の収益，⑤純貸
倒れ額，⑥預金コスト，⑦利息以外の費用，⑧
契約違反の割合，⑨収益のうち給料として支払
われた割合である。
17）非財務指標に関する数値は入手が不可能であり，
検証には非財務指標は用いられていない。
18）検証にはウィルコクスンの順位検定が用いられ
ている。BSC 実施支店においてはウィルコクス
ンの Z 統計量は1.826 であり（片側検定で P ＝
0.034）有意な差が観察されたが，BSC 非実施支
店においてはウィルコクスンの Z 統計量は0.674 
であり（両側検定で P ＝0.500）有意な差は観察
されなかった。
19）ここでもウィルコクスンの順位検定が用いられ
ている。ウィルコクスンの Z 統計量は2.205 で
（片側検定 P ＝0.014）であり，有意な差が観察
された。
20）SKILL の代理変数としては一人当たり退職給付
コストを用いている。その根拠として，「企業は，
おおむね，能力のある従業員との長期に渡る関
係を促進するように設計されたベネフィット・
パッケージを設けている。」と述べられている
（pp.113-114）。
21）FMM の 場 合， χ 2>400，P<0.01，CFI<0.71，
GFI<0.83，RMSEA>0.34 であった。
22）χ2＜1，p ＞0.01，CFI ＝1，GFI ＝1，RMSEA
＝0 であった。更に，FMM と PMM 間でχ２
に有意な誤差があるとも示されている（χ2 誤
差＞400，df=5，P ＜0.01）。
23）ここでは同一の指標をサンプルに当てはめて検
証したものであるため，結果には大きな限界が
あるものと推測される。Said et al.(2003)が示す
企業の特徴に合わせた指標を利用することがで
きれば，結果はより一層明らかなものが出るこ
とが予測される。
24）これに関連して，米国の製造業，サービス業60
数社の297人の経営者に対して非財務指標利用に
関する実地調査した Ittner and Larcker(2003b)
では次のようなことが述べられている。「驚いた
ことに，戦略を牽引する非財務指標は何か，こ
れを特定する努力はほとんどなされていなかっ
た。しかも，非財務指標が改善されると，キャ
ッシュフローや利益，株価にどのような影響が
及ぶかなどの，その因果関係についても全く無
頓着であった。～ 中略～ ，怠惰なのか，関心が
薄いのか，財務業績と非財務業績の関連性を見
出せずにいる企業が少なくない。このような状
況が改善されないため，私利私欲を追い求める
経営者が，自社をよく見せかけたり，高額なボ
ーナスを得ようと，自分に都合の良い指標を選
んで，これを操作したりといったことが起こる
（pp.88-89）」。
25）例えば，Kaplan and Norton(1996)である。
26）アンケート対象企業はオーストラリアとニュー
ジーランドの株式市場に関する情報を取り扱っ
ている IRESS と全世界75か国，190万社の公開・
非公開の企業を取り扱っている Kompass から選
択されている。
27）ここでいう統合的とは，三つの意味からなる。
即ち一つめは，業務と戦略と目標 (goal)の統合
であり，二つ目は顧客とサプライヤーを含むバ
リュー・チェーン間の統合，三つ目は財務，顧
客，ビジネスプロセス，長期のイノベーション
間の統合である。従って統合的 SPMS の特徴と
して①～③の３つが掲げられるのである。
28）検証には部分最小二乗法が用いられている。最
初に変数間のパス係数と t 値が検証され，次い
で変数間の相関が検証されている。
29）このことに関して Chenhall は次のように述べて
いる。「これは恐らく，低コスト・低価格戦略に
関する競争優位を獲得することには，生産を戦
略と結びつけた後では組織学習のプラットフォ
ームを必要としないのであろう。何人かの調査
参加者のコメントによると，生産弾力性に関し
ていえば，顧客に適応させるような製品設計や
プロダクト・ミックスは企業の技術・設計能力
がもたらすのである。そして低コスト・低価格
戦略や生産弾力性に関しては，組織は従来の確
立された方法に依存することが可能で，進行中
の組織学習に依存する必要はないように思われ
るというものであった。デリバリー / サービス
に関しては，重要な挑戦は，顧客は適切に設計
された製品が適時に配送されることを望む顧客
によってもたらされるのである。この要望を満
たすべく，より早くより斬新な反応が必要とさ
非財務業績評価指標とその経済的帰結-先行研究が示す経験的証拠から-
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れ，企業組織内からそして過去の経験から取り
出すことのできる全ての情報がこのプロセスを
支援するのである」。
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